Global Yi- MBSecurities
Outlook '

Trién Vong Kinh Té Thé Gi&i Théng 1, 2022

Hoang Cong Tuén TRIEN VONG KINH TE THE GIOT

Trwdng phong Nghién ctru Khach
hang tb chtrc
Tuan.HoangCong@mbs.com.vn

Tom tat noi dung:

Tang truong toan cau duoc du’ dodn sé giam toc tu 5,9% vao nam 2021 xudng 4,4% vao nam
2022, giam 0,5% so vdi Trién vong Kinh t& Thé gidi théng 10 chu yéu cho cdc stra déi dur bdo &
hai nén kinh t€ lon la My va Trung Quéc. Tang trudng GDP 2022 tai Hoa Ky da bi diéu chinh
giam 1,2% do gia dinh loai bo goi chinh sdch tai khéa déu tu’ cong ra khoi duong co sd, tdng
téc rit goi hé tro tién té va tinh trang thiéu hut ngudn cung kéo dai. Tai Trung Quéc, dich bénh
da tac dong truc tiép Ién nén kinh t& cing nhu nhiing kho khan tai chinh dai han cda cac tap
doan bét déng san, d& dan dén muc gidm 0,8% cho dur béo ting truéng ném 2022.

Nguyén Trong Viét Hoang
Chuyén vién Nghién ctru
Hoang.NguyenTrong@mbs.com.vn

N&m 2021, bét chép tinh hinh bt 6n do dich bénh, gid diu thé gidi ds tdng hon 50% so vdi
nam 2020. Déy la muc tang manh nhdt cda gié déu trong vong 12 nam trd lai ddy. Theo bao
Kinh doanh Ving Vinh, da ting cla gid d3u dupc du’ bdo sé vén chua ding lai trong ndm 2022,
thém chi c0 thé Ién tdi 125 USD/thung. Tuy nhién, theo du béo cua IFA, gid diu brent s& chi
glao dich 6n dinh & quanh muc 80 USD/thung.

B6 Lao ddng My cho biét bién ché phi ndng nghiép d& tang 199.000 viéc lam trong thang
trutc. DiF liéu cho théng 11 d§ dupc sua doi dé cho thdy bang luong ting 249.000 viéc lam
thay vi 210.000 duoc bdo céo trudc do. Ty Ié that nghiép cua My giam xudng con 3,9%, thap
nhét k& tur théng 2 nam 2020, cho thdy su’ phuc hdi bén vitng cua thi trung viéc lam nhd nén
kinh té phuc hoi nhanh va nhu cdu lao déng manh mé.

Lam phat tai My tang Ién vdi téc d nhanh nhét trong 12 thang trong gan 40 nam vdo thang 12
ném 2021. Chi s6 gid tiéu dung d téng 7%, theo téng cuc théng ké My. Tinh trén co' sé hang
thang, CPI d& téng 0,5%. Néu loai trir gid thut phdm va néang luong, CPI 167 téng 5,5% so vdi
nam trudc va 0,6% so vdi thang trudc. Con s6 nady so vdi udc tinh la 5,4% va 0,5%.

Vao déu thang 1 nam 2022, ngén hang trung uong My cho biét rang ho s€ tang gép dbi toc do
thu hep khoan mua tai sén, dua nd di ding hudng dé sém két thic qua trinh ndi Iong. Sau khi
gitr chi phi di vay gén bang 0 k€ t thang 3 ndm 2020, cac du’ béo duoc cbng b6 cing vdi
tuyén b6 cho thdy cac quan chuc cua Fed ky vong s€ tang 1di suat 1én dén 0,75% vao cudi ném
2022.

Céc chuyén gia uBc tinh, thém hut ngén séch tai cac quéc gia dang phat trién va thu nhép thap
trén toan cdu s€ giam khoang 3% trong nam tdi va s€ trd lai muc nhu’ trudc dai dich vao nam
2026, Cic qudc gia nay, chdc chan, s€ yéu cdu thém cdc khoadn vién tro tur nudc ngoai va tham
chi’ trong mot s6 truong hop la tai co cdu no. Theo du’ doan so bé cua Quy tién té Qubc té
téng mue du’ no todn cdu da gia ting 27 nghin ty USD mdj ném Ién mue 226 nghin ty USD véo
ndm 2020. Du kién ndm 2021, téng muc du ng todn cdu sé vén & muc cao ky luc, tuong
duong 100% GDP, truGc khi cé déu hiéu gidm dan.
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Trién vong kinh té thé gidi
Tang truéng kinh té

Tang trudng kinh t€ toan cau nam 2022 dugc du bao sé thap han so vdi udc tinh ban dau.
Nhiéu qudc gia da tai ap dung cac chinh sach han ché khi bién ching Omicron bung phat. Tai
Hoa Ky, cling nhu nhiéu thi trudng mdi ni va cac nén kinh t&€ dang phét trién khac, gia néng
luvgng ting di cling véi dit gdy ngudn cung da dan dén lam phat trén dién rong va cao hon du
tinh. Tai Trung Qudc, sy giam nhiét cla nganh bat dong san va tiéu dung ca nhan phuc hoi
cham han du kién d& kim hdm trién vong téng trudng cho quéc gia nay.

Tang trudng toan cau dugc dy doan sé giam toc tur 5,9% vao ndm 2021 xudng 4,4% vao nam
2022, gidm 0,5% so vdi Trién vong Kinh t& Thé gigi thang 10 chl y&u cho cac stra d6i du bdo &
hai nén kinh t€ I16n la My va Trung Qudc. Tang trudng GDP 2022 tai Hoa Ky da bi diéu chinh
giam 1,2% do gia dinh loai bd gdi chinh sach tai khda dau tu cong khdi dudng cad sd, tang tGc
rdt géi hd trg tién té va tinh trang thiéu hut ngudn cung kéo dai. Tai Trung Qudc, dich bénh da
tac dong truc ti€p lén nén kinh t€, cling nhu nhitng khd khan tai chinh dai han cua cac tap
doan bat déng san, da dan dén mirc gidm 0,8% cho du’ bdo téng trudng ndm 2022. Vao ndm
2023, tdng trudng toan cau dudc du bdo sé giam xubng con 3,8%. Mac du con s6 nay cao han
0,2% so vGi du bao trudc do, tuy nhién phan Ién la do su phuc hoi kinh té vao nlra cudi nam
2022 khi cac kho khan va rao can hién tai dugc g& bo.

Uéc tinh vao cudi ndm 2022, cac van dé lién quan dén dich bénh Covid-19 & hdu hét cac qudc
gia s€ giam xudng muc thap, khi ty 1€ tiém ching dudc cai thién trén toan cau va cac loai
thudc diéu tri Covid-19 dan hiéu qua han. Tinh dén thang 12 nam 2021, ty |é tiém ching trén
toan dan tai cac qudc gia phat trién da tang tir 60% I1&n 80%, trong khi t6c dd tiém ching da
bi dinh tré & nhiéu qudc gia khac. Ty |é tiém chdng trén toan dan & phan I6n cac quéc gia mdi
ndi du kién sé duy tri & nguBng 50% cho d&n ndm 2023. Ngoai trir Trung Quéc, qudc gia nay
da dat ty Ié tiém chung trén 70% dan s vao hoi thang 10. Ty Ié tiém ching thdp va cac bién
phép hd trg tai chinh it di tai cic qudc gia c6 thu nhadp thap dan dén hau qua kinh t& kéo dai.
Trong khi GDP thuc t& cla cac nén kinh t& phat trién dudc du’ doan sé trd lai mirc du’ bao trudc
dai dich vao ndm 2022, GDP cla céc nén kinh t& cd thu nhap thap va dang phat trién, du kién,
s€ duy tri & mirc trung binh dudi 3% so véi mirc du bao trudc dai dich.
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Ty Ié trong téng dan s6 da dugc nhin it nhat mét liéu vaccine Covid-19 (% Tdng dan
s0) ngay 15/01/2022
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Thi truwong dau mo

N&m 2021, b4t chap tinh hinh b4t 8n do dich bénh, gid dau thé gidi da tdng hon 50% so Vi
nam 2020. Bay la mirc tang manh nhat cla gia dau trong vong 12 nam trd lai day. Theo bao
Kinh doanh Viing Vinh, da tdng cta gid dau dugc du bdo s& van chua dirng lai trong ndm 2022,
tham chi cd thé Ién t&i 125 USD/thuing. Tuy nhién, theo IEA gia dau Brent lai du kién s& giam
xubng muic 8n dinh quanh 80 USD/thuing. Nhitng lo l&ng ban dau vai bién thé Omicron dang
dan phai nhat trén thi truGng dau tho. Cac du bao hién nay cho thdy nhu cau dau cua thé gidi
s8 cd thé dat gan 100 triéu thing/ngay, tic vé xap xi mlc trudc dai dich.

Theo IEA, OPEC va céc d6i tac, goi tat 1a OPEC+ dang kha tu tin vao da tang clia nhu cu dau
trong nam 2022. Kha nang cao la OPEC+ sé ti€p tuc mic tang san lugng thém 400 nghin
thuing/ngay trong thang tdi. Déc biét, trong bdi canh lugng dau du trif tai cac nudc phat trién
hién nay dang & thap han mdc trung binh giai doan 2015 - 2019 t&i 170 triéu thung. Nhu vay,
nhu cau dau cla thé€ gidi du bao sé tang khong it trong ndm 2022 nhung trong bdi canh dé
nhiéu nudc xudt khdu dau hién nay lai & trong tinh thé cé mudn tdng san lugng hon cling
khong con kha nang.

Vao ndm 2021, lugng rit tir ton kho x3ng ddu toan cau dat trung binh 1,4 triéu thing mdi
ngay va goép phan lam tang gia dau thd. Viéc giam hang ton kho nay la do tiéu thu xdng dau
quay trg lai nhanh han san lugng xang dau sau khi dai dich Covid-19 bat dau vao nam 2020.
Céac chuyén gia ky vong san lugng xang dau toan cau sé tdng 5,5 triéu thung/ngay vao nam
2022, nhg sy gia tang san lugng & Hoa Ky, OPEC va Nga, clng chiém 84%, tuong duang 4,6
triéu thung/ngay, trong mirc tang trudng.
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San lugng dau thd (triéu thing/ngay) Dién bién gia dau Brent (USD/thuing)
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Thi trudng lao dong

N8m 2021 Ia mét ndm chuyén tiép. Viéc trién khai rdng rai vic-xin vao dau ndm da lam day 1én
vién canh dai dich d3 két thic. Tuy nhién, diéu d6 da khong thanh hién thuc. Cac bién chling
mdi va ty & tiém ching khdng dng déu tai My va cac nudc khac da dan dén lan song tiép tuc
lay nhiém Covid-19. K&t qua khién thj truding lao dong bat dau trdi day tir tinh trang toi t& nhat
cla dai dich, nhung van chua thé thoat ra hoan toan. Viéc [am da tdng nhanh chéng, ciing nhu
tién luong. Nhitng xu hudng nay cé thé tiép tuc vao ndm 2022.

Viéc lam tai My tang it hon duy ki€n trong thang 12 trong bGi canh thi€u cong nhan va muirc tang
viéc [am c6 thé vaAn & mUrc vira phai trong thdi gian tdi do cac bién thé Omicron 1am gidn doan
hoat dong kinh t€. B6 Lao dong My cho biét trong bao cdo viéc lam dugc theo dGi chat ché
hang tuan, bién ché phi ndng nghiép da tang 199.000 viéc lam trong thang trudc. DI liéu cho
thang 11 da dugc stra ddi dé& cho thdy bang luong tdng 249.000 viéc lam thay vi 210.000 dudc
bao cdo trudc do.

Ty 18 th&t nghiép clia My gidm xudng con 3,9%, thap nhat ké tr thang 2 n&m 2020, cho thay
su’ phuc hoi bén viing cua thi trudng viéc lam nhG nén kinh t€ phuc h6i nhanh va nhu cau lao
doéng manh mé&. Ty 1& ndy van cao han mdt chit so véi mic trude khiing hoang, nhung sé giam
hon nita trong nhitng thang téi khi cac cong ty dan I&p day céc vi tri tuyén dung. S6 ngudi that
nghiép giam 483.000 ngudi xudng con 6,3 triéu ngudi.
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San xuat va tiéu ding

Lam phat tai My tang Ién vdi toc do nhanh nhat trong 12 thang trong gan 40 nam vao thang 12
ndm 2021. Chi s6 gia tiéu diing da tdng 7%, theo tdng cuc théng k& My. Tinh trén co s§ hang
thang, CPI da téng 0,5%. N&u loai trir gid thuc phdm va néng lugng, CPI 16i tdng 5,5% so véi
nam trudc va 0,6% so vdi thang trude. Con s6 nay so Vi udc tinh la 5,4% va 0,5%.

Chi phi tam trg, chiém gan mdt phan ba téng chi phi nay, tdng 0,4% trong thang va 4,1%
trong ndm. D4 la t8c dd nhanh nhat k& tir thang 2 ndm 2007. Gia xe da qua s dung, vén 1a
yéu t6 chinh gay ra su gia tang lam phat trong thdi dai dich Covid-19 do nhitng han ché cla
chudi cung (ng khién san xudt xe mdi bi han ché, da ting thém 3,5% trong thang 12 va
37,3% ca nam. Ngudc lai, gid nang lugng hau hét déu giam trong thang, giam 0,4% do dau
nhién liéu gidam 2,4% va xang giam 0,5%. Tuy nhién, tng muc ting van & muc 29,3% trong
giai doan 12 thang, bao gobm mc tang 49,6% doi vai gia xang.

PMI san xuat mot s6 nén kinh té€ I6n Lam phat mot s6 nén kinh té I6n (%)
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Chinh sach

Chinh sach tién té

Lam phat tai My tang nhanh dén chédng mat, cung vdi phan ‘'ng cla thi trudng va cac nha
hoach dinh chinh sach d& gy ra rui ro dang k& Ién trién vong téng trudng kinh t& My. Lam
phat hién cd thé dang dé n3ng Ién d&i sBng cla ngudi tiéu dung va du kién sé thic ddy qua
trinh that ch&t cla Cuc Du trir Lién bang. Trong giai doan chuyén d&i chinh séach tién té nay, I5i
sudt dai han cd thé thay d6i dang k& theo mét trong hai hudng tiy thudc vao nhan thirc cla thi
truéng vé mic d6 thanh cong cua chinh sach tai khda va tién té trong viéc kiém ché lam phat
ma khong lam cham tang trudng kinh té.

Vao dau thang 1 ndm 2022, ngén hang trung uang My cho biét rdng ho sé tang gap doi toc do
thu hep khoan mua tai san, dua né di ding hudng d& sdm két thiic qua trinh ndi 1dng. Sau khi
gilt chi phi di vay gan bang 0 k& tir thang 3 ndm 2020, cac du bdo dudc cng bd cling Vi
tuyén bé cho thay cac quan chirc ctia Fed ky vong sé tang di suat 1én dén 0,75% vao cudi nam
2022.
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Chinh sach Tién té Toan cau vao Thang 1 nam 2022
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Chinh sach tai khoa

Chinh séach tai khoa, theo Quy Tién t& Quéc t&, can phai diéu chinh theo timng trudng hop dé xur
ly cac hau qua do dich bénh Covid-19 gay ra. IMF da viét trong Bao cao Giam sat Tai khéa nam
2021: “Chinh sach tai khoa tiép tuc dugc hd trd, véi méc tham hut ngan sach ndm 2021 gidm
trung binh khoang 2% so vé&i GDP”. Theo IMF, tinh trang khan hi€m vac xin va muc chi tiéu
tdng manh cho cac uu tién lién quan dén dich bénh d& va dang kim hdm nd Iuc téng trudng
kinh t& tai cac thj trudng mdi ndi va cac nudc dang phat trién ¢ thu nhap thap. Céc chuyén gia
tin rdng nhitng godi tai chinh I6n dugc cong b bgi EU va My sé& lam téng thém 4,6 nghin ty USD
vao GDP toan cau tir nam 2021 dén nam 2026.

Theo nghién cltu tir IMF, nhiéu qudc gia dang phat trién va cé thu nhap thdp s& khong thé
cung cap hd trg tai khda cho qudc gia minh do mat kha néng tra ng vi I3i sudt téng cao, kém
theo nguon thu cta chinh pha bi suy giam. Cac chuyén gia udc tinh, tham hut ngan sach tai
céc qudc gia dang phat trién va thu nhap thap trén toan cau s& giam khoang 3% trong n&m tdi
va sé trd lai mic nhu trude dai dich vao nam 2026. Cac qudc gia nay, chic chan, sé yéu cau
thém cac khoan vién trg tir nudc ngoai va tham chi trong mot s6 trudng hgp la tai cd cdu ng.
Theo du doan sc bd clia Quy tién té& Qudc t&, tdng murc du ng toan cau da gia tdng 27 nghin ty
USD mdi ndm lén murc 226 nghin ty USD vao ndm 2020. Du kién n&m 2021, tdng méc du ng
toan cau sé& van & murc cao ky luc, tuong dudng 100% GDP, trudc khi cé ddu hiéu gidm dan.
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Tong tai san trén bang can doéi cia cac NHTW I6n (ty USD) Tham hut ngan sach My (% GDP)

O N 0O OO O~ AN M T~ 1D O N O OO O
11.000 S Q@@ H gl stnl A
10.000 O ® 0 9 8 @ @ O 8 & 8@ & 8 8 & &

OO0 000000000000 OO0

9.000 OO/OI 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
8.000
7.000 -4%,
6.000
5.000 74&/_’ St 8%
4.000
3.000 -12%
2.000

I TR S S NN

NN -16%
NN NN NN DD Y
O < O Q (o4 Q O (A C (S C
F NN F NN F NN FNF NS
FED ECB BOJ PBOC -20%

Nguon: Bloomberg Ngubn: Bloomberg




Global %~ MBSecurities
Outlook

KHOI NGHIEN cUU

Chiing t6i cung c&p cac nghién clfu kinh t& va cd phiéu. B6 phan nghién clru kinh t& dua ra cac bdo cao dinh ky vé& céac van dé kinh
t& vi md, chinh sach tién té va thi trudng trai phiéu. B6 phan nghién clru cd phiéu chiju trach nhiém cac bo co vé cdng ty niém
yét, bao cdo cong ty tiém nang va bao cao nganh. Khéi Nghién Clru cling dua ra cac binh luan va nhan dinh vé thi trudng thong
qua ban tin la The Investor Daily.

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN MB (MBS)

bugc thanh lap tir thang 5 nam 2000 bdi Ngan hang TMCP Quan doi (MB), Cong ty CP Chirng khoan MB (MBS) la mot trong 5
cdng ty ching khodn dAu tién tai Viét Nam. Sau nhiéu ndm khéng ngirng phét trién, MBS d3 trd thanh mdt trong nhiing cong ty
chirng khoan hang dau Viét Nam cung cdp cac dich vu bao gom: mdi gidi, nghién cfu va tu van dau tu, nghiép vu ngan hang dau
tu, va cac nghiép vu thi trudng von. Mang Iudi chi nhanh va cac phong giao dich ciia MBS da dugc md rong va hoat dong cd hiéu
qua tai nhiéu thanh phé trong diém nhu Ha Noi, TP. HCM, Hai Phong va cac viing chién lugc khéac. Khach hang clia MBS bao gém
céac nha dau tu' ca nhan va té chiic, cac t8 chirc tai chinh va doanh nghiép. La thanh vién Tap doan MB bao gém céc cdng ty thanh
vién nhu: Cong ty CP Quan ly Quy dau tu MB (MB Capital), Cong ty CP Dia 6¢c MB (MB Land), Cong ty Quan ly ng va Khai thac tai
san MB (AMC), MBS ¢4 ngudn luc I16n vé& con ngudi, tai chinh va c6ng nghé dé cé thé cung cdp cho Khach hang cac san pham va
dich vu phlu hgp ma rét it cac cdng ty chitng khoan khac cd thé cung cép.

MBS tu’ hao dugc nhin nhan la

Cong ty méi gidi hang dau, dirng dau vé thi phan moi gidi tr ndm 2009;

C6ng ty nghién clru cd tiéng ndi trén thi trudng vai ddi ngii chuyén gia phén tich c6 kinh nghiém, cung cép cac san phdm nghién
ctru vé kinh t€ va thi truGng chiing khoan; va

Nha cung cdp dang tin cay cac dich vu vé nghiép vu ngan hang dau tu cho cac cong ty quy mo vira.

MBS HOI SO

Toa nha MB, s6 21 Cat Linh, Bong Da, Ha Noi
DT: + 84 24 7304 5688 - Fax: +84 3726 2601
Website: www.mbs.com.vn
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